配当政策論争の再検討 (羽白幸雄教授古稀記念号) by 岡部 政昭 et al.
??????????????????? ??????????????????????????? 、 ????????。???、????????????
?????????????????????。?????????????、????????????、??? ?っ 。 ? っ?? 、 、 、?? っ 。
?????、??????? 、 。 、




?????????????。????、?????????????、???????????、???、??? 、 ? 、 ? ? 。 、? ??? 。 、?? 、 。 、?? ?????、?????????????????????。
????????????????? ー 、 ? ?ー 、?
??????????? 。 ー 、?? 、 っ 、?? 。 ? 、 、 ??、??? ????????? 、?。
?????、??????? ー 、 。 、 っ
?????????、? 、 、?? 、 。
????????????????、??????????．???っ???????????????っ?????? 、 ょっ ?。 ?、 ー っ 、??? ? 。 、??? ?、????????? ???? ?????????? ??? ?。
????、????、??????????????????????、????、???????????、
??????????? ?、??? 。 、 。??? ????? 、 、??? 。 、??? 。
???????????????、? ? ? 、 、?
?????????????? 、 、??? ー（
???）???????ー?（????????????????????????????????
??? 、 、 。 、??? ????ャ??? ??? 。 ??、 ? 、??? ??? ょっ 、 ? ? 。?っ?、 、
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??。????????????、????、???????????????、????????????ー?? ? っ ? ? 。 、??? 。 、?? ?? ??ょ?、??????? ???? ?。?? ?????????? 、???、???? ???? ? ? ? ? ? ? ? 。 、 ?? ??、 。 。?? ?? ? ? っ 、 ? ? 。 、?? ??、? ? 。
???????????????、???????、??????????????????????????
???? 、?? ?ー （ ｛｝ ） 、 ）?? ??、 ? 、?? 。 、?? ??、? ? ? 。 、 ー 、?? ??? 。 ??、? ? ?、 ????、 、? 、 、?。
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????、???????????????????????????????????????????。??? ? 、 。?? ???? ??????、????????、????ャ?????????????????????? ?? 。 ? 、 ? ? ? 。
??????????? 、 。 、 ?









????????、? ?? ????????????。?????ょ??、?????????????????? 、 ?。
?????????? 、 、
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?。???????、????????ょっ???????????ー???????、???????????? ? 。 ?、 、 ?? ? ? 。?、 ? ??????? ???????? ??????????。 ????、?? ???????? ??? ? ? っ ??。 、 ?? ? ??? ? ? ????。?? ???????? ??????、??? ???? ?? ??
????????????????????、???? ? 。??、 ??、??????????? ? ? ?ょ ? 。??、 ッ （?? ? ?ー??（
??????????ょ??、
?「?????????っ????、????







????＝‥???﹇ ョー?。﹈ ??（ ー ） ョ ? ｛｝）
??、?? ? ー ?ォ 、 ? ??、?????ー??ォ?????、??。 ー ォ ィッ 、 、 ．?ー??ォ ? 、 ー ォ 、 、 。
?????、?ャ?? ?? ? 、 、 、
????? ? ? 、 。???、??? ? ? 、 、????? 。 ッ ョー 、 、??、?? 、 。????? 、 ? 、 ? 、????? 。 、 っ 、 、???、? ????? ? ? 。 っ 、????? 、 。
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???????、????????????
?、????、???????ー??ォ???? ? ? ? ??? 、???? 。 ャ?? 、?? ? ?????。 、? ??? ? っ???。?、 ????ャ?? ? ?? 、?? ???、 ャ ??。 ?、 ? 、? ??? ? 。? ??? ???、 ? 、
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?「??? 、 、 ? ? 、
?????、 ? ー???????????。 ?、 ????。? 、 ?? ? 」 。????。 、 ? 。 、 、????? ? 。 っ 。っ?、?? 。
???、?????????、??ッ ? ョー 、
?????? 。 、 、 、?????????? ? 。 、 、 。
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? ? 、 ッ ＝ ョ ? ?? ?? ???。 、 。
― 94 ―
??ー?ー??????ュー?、?????????????????????????、????????????? ? 。?? ????????????（? ????????、 ?? ? ? 、?? ? ）、 、?? 、 ?? ? ???っ ???? ? 。
?、?????????? ????? 。 、?、 ??? ? 、 、???? 、?? 。
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???、??????????????????????。?????、??????????????、???? ? ? 。 、 ??? 、 、 ??? 。 、 ー ー ュー?、 ッ ＝?ョー???????????????????ョ?????????? っ?。
????＝????（?）??（??????????）??????????（?
???? ? ??? ?? 、 、 ? ?? ?????。 ?? っ 、?? ? っ 。
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???????????????????。??、?? 、 ??? 。 、?? ?ャ????????????。??、?? ???? ? 、?? ?? 。??? ??ャ ??? ?。 ? 、?? ャ?? ???? ?? ? ー?? ?? ? 。（ ‥
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??、（???）??（???）‥??????）。?????????????????????????。?????、 ?? ? ? ?? ?、 。
??????、???????、???????ャ????????????????????????????
?、?? ??? ??? ?? ??。 ??、??? ???????????ャ???????????? ? ? ?? ? ? ャ??? ? ? 。?っ 、?? 。 、 。
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???????????????????????? 、 、 ??????????????????????????
?????????????????。?????、????????????????、??????????? 、 っ ? ? ?。 ーョー?? ュー 、?? 。 。 、?? ャ?????????????????????????????????????????????? 。 、「 っ 、 、?? ?? 」 。?? ?? っ 、?。
?????????????、?????
?、???? ?????、 。?、 ャ ?? 。 、 、?? ? ? 。 、?? 。 、
― 99 ―
????????????????????????????????。???、????????、????????????????????????????????、???????????????。??、???????、 。 ? 、 ? 、????? ャ 。????? っ 、 。 、 ャ????? 。 、????? 、 ????。? ィ ー（
?
??）??????????????????）?????????、「????
????? 、 ?? 、 。 、????? ? 」 、「 、????? 。 、??????????」 。
?????????????????????????、????????????????????????
????? 。 、 、?????ー??ォ? ?? ー 。????? 、 、 ャ
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????????????。???????、??????????、???」???????????????? 。 、 ? ー ォ ? ? 。?、 ャ ? 。 、?? ? 。 、 ょっ 。?、 「????? ?????? ??????? ?????????? ?」? ????????。? ?、 っ ? ? 、? ? ??? ? ? 、 ??? ??。?ーョー ュー 、?? ? 、? ? ???。 、 ?? ?、 「 」?? 。
???????????????????????????、??????????????????????
???? ?????? ? 。 、?? 、 ??、 、 。?、 っ ?? 、 っ っ 。?? ? 、 ょっ 、?? ???? 。
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??? ? ? 。? ? 、 ーィッ? ?? ??????? ?。? 、???ー っ 。 ????、?ー ?ィッ????? ?。?? 、??? ? ? ?、 ???? 、??? っ 。?ォ??ー?、 ?? ー ィッ??? ???? 、??? 、???
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??????。????????、?????????ー?ー?? ?ー ー （ ??
????????
???? 。??? 、 ?????? ???????? 、???? ????? 、??? ?? 。??? ????、 「??」 ? 。???ょっ?、 ???????? ?? ??? 。
????????、?????????、????????
?????? ?? 、??? ??? ???? 。??? 、 っ 、???????? 。 、
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??、?????????????????????????????。???、????????????????????????????????????、??????????????????????????????? ?。 っ 、 、 ? ?????? 。
?????っ?????? 、 、 ????????????????
???。? 、 、
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?????????????。???????????、??????????????????????????、 ? ー ? 。?ッ ー????。??????、? ??????????? ????????????。????????? ? ? ? ?、 ? 。?、 ? ? ???? ?????? ????????????????????????。? ????、 ? 、 っ 、?。
?????ー???ィッ??????????????????????????。??????、?????
??????????? 、? 、??。 、 っ っ 。?、 ????? ? ? 、 っ?? ??? っ 。??。 ? 、???? 、 ? ?? ? ? ? ? 、?、 っ 。 、?? ? ?? ?? ? ? ???? ?。??、? ?????、????? ? ?? ? っ ? ? ? ? ? 。 、 ???、 、 、 ?
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?????。????????????????????????、????????????????????? ? 。 、 ? っ 。?? 、?、 、 、?? ? ????? ?
??????????????????????????????????、???????????????
???? ょっ???? ?っ???。???、????????????????????????? ? ? ? 。 、?? 、 ょっ ーー? 、 、??? 。?? ? 、 っ?? ?????? 。 、 ー ー?? ょっ 、?? ?? ? 、?? ????、?? 。 、 、?? ???? 。 、
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??????????????????????。????????????????????????????、 。? 、 、 、?? ??????????????。???????????????????????、??????????????????????っ??????? ? 、 ???????????????????????????。???、 ょっ 、 、 、?? ?? ? 。 、?? ?????? ???、 、 、?? ?? ? 。?? ??、? 、? っ 。 、?? ?? ? ? 、?、 ?? ?? ? 。?、 ? っ 。 、?? ? ?? ? 、 っ 、 ょっ?? 。 、 、?? ? ?? ? 、 ? ?????????、???????
－108－
????????。???????????????????????????????????????????、 、 ? 、 、 っ 。?、 ????????、??????????????????????????????????????? ??? 。 、???。 ? ???????? ??っ????????????、??????????????????? ?? ??? 。 、???? ?? ? 。 っ?? ???? ? 。
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